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ABSTRACT 
 The purpose of this research are: 1) To determine the effect of debt 
policy on the value of Real Estate companies. 2) To determine the effect of 
dividend policy on the value of Real Estate companies. 3) To determine the effect 
of profitability on the value of the Real Estate company. 
 The population in this study is a Real Estate company listed on the Stock 
Exchange in 2015 - 2017. The method used to analyze is multiple linear 
regression tests. With the t test as a hypothesis tester. The results of this study 
prove that Debt Policy has a negative and not significant effect, Dividend Policy 
has a positive and not significant effect, while Profitability has a positive and 
insignificant effect. 
Keywords: Company Value, Debt Policy, Dividend Policy, and Profitability 
 
PENDAHULUAN 
Latar Belakang 
 Perusahaan ialah suatu lokasi bertemunya manajemen sumber daya 
manusia, modal, sumber daya alam, dan kewirausahaan yang memiliki tujuan agar 
mendapatkan keuntungan atau laba yang sebesar -besarnya. Peningkatan nilai 
perusahaan berbanding lurus dengan naiknya harga saham, semakin tinggi harga 
saham suatu perusahaan maka nilai perusahaan tersebut juga akan mengalami 
peningkatan. Sedangkan tujuan perusahaan ialah untuk memaksimalkan nilai 
perusahaan. 
 Pada pasar modal investor bebas membeli surat berharga   suatu 
perusahaan dan tidak terbatas akan jumlah dana maupun jumlah perusahaan 
yang akan   dituju, sedangkan   sebagai   pihak   yang membutuhkan   dana 
perusahaan akan memanfaatkan dana tersebut untuk pengembangan proyek 
- proyeknya (Tandelilin, 2010:61). Perusahaan real estate merupakan 
perusahaan yang terdiri dari tanah dan bangunan diatasnya, bersama dengan 
sumber daya alam seperti tanaman, air dan benda yang tidak bergerak lainnya. 
Para investor mulai mengincar perusahaan real estate di Indonesia karena 
kemajuan pada sektor ini berjalan cukup pesat. 
 Kebijakan hutang ialah suatu keputusan manajemen perusahaan yang 
memakai modal yang bersumber dari hutang. Kebijakan hutang juga 
berhubungan dengan struktur modal yang mana hutang ialah sebagai salah 
satu susunan dalam struktur modal. Jika perusahaan mempunyai hutang yang 
besar dalam struktur modalnya maka perusahaan dinilai berisiko, sehingga 
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untuk mengambil keputusan akan pemakaian hutang perlu memperhatikan 
tingginya beban tetap yang berasal dari hutang berupa laba yang akan 
mengakibatkan leverage keuangan menjadi meningkat pemulihan bagi 
investor semakin tidak pasti. 
 Kebijakan dividen (dividend policy) ialah keuntungan yang dihasilkan 
perusahaan untuk dibagikan kepada investor.  Keuntungan tersebut berupa 
dividen, dan bisa saja tidak dibagikan atau ditahan untuk pembiayaan operasional 
perusahaan untuk pertumbuhan perusahaan. 
 “Profitabilitas ialah perusahaan yang mampu menghasilkan laba. Laba 
tersebut diperoleh perusahaan dari hasil penjualan dan investasi yang dilakukan 
perusahaan. Profitabilitas juga menggambarkan kinerja manajemen dalam 
melakukan pengelolaan perusahaan. lndikator yang akan menjadi tolak ukur untuk 
mengetahui nilai prestasi profitabilitas adalah Return on Investment (ROI) yang 
berarti rasio yang digunakan untuk mengukur prestasi perusahaan dengan merata, 
sebab ini rasio yang akan memperlihatkan dana yang sudah diinvestasikan”. 
 “Perkembangan mengenai profitabilitas sesuai dengan yang dialami oleh 
perusahaan pengembang properti milik grup sinarmas, PT Bumi Serpong Damai 
Tbk (BSD) yang membagikan dividen sebesar Rp. 96,23 miliar dari perolehan 
laba tahun buku 2015 dimana menunjukkan penurunan pembagian dividen 
sebesar 66,7 persen dari tahun sebelumnya yang sebesar Rp. 288,7 miliar. Dan hal 
tersebut disebabkan adanya penurunan laba bersih PT Bumi Serpong Tbk (BSD) 
pada tahun 2015 sebesar 43,98 persen atau menjadi Rp. 2,14 triliun dibandingkan 
tahun sebelumnya sebesar Rp. 3,82 triliun. (www.ennindonesia.com/ekonomi)”. 
 Penelitian ini didasari oleh penelitian terdahulu, diantaranya Fatmala 
(2016) hasil penelitiannya menunjukkan bahwa “Kebijakan Dividen dan 
Profitabilitas berpengaruh Positif signifikan terhadap Nilai Perusahaan sedangkan 
Kebijakan Hutang berpengaruh positif tidak signifikan. Penelitian ini 
bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ningrum (2006) yang 
hasilnya menunjukkan bahwa keputusan investasi dan keputusan pendanaan 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. sedangkan kebijakan dividen 
berpengaruh negatif tidak signifikan dan tidak terbukti mempengaruhi nilai 
perusahaan”. 
Rumusan Masalah 
1. Bagaimana pengaruh Kebijakan Hutang terhadap Nilai Perusahaan yang 
terdaftar di BEI? 
2. Bagaimana pengaruh Kebijakan Dividen terhadap Nilai perusahaan yang 
terdaftar di BEI? 
3. Bagaimana pengaruh Profitabilitas terhadap Nilai perusahaan yang terdaftar 
di BEI? 
 
Tujuan Penelitian 
1. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Kebijakan Hutang terhadap nilai 
perusahaan yang terdaftar di BEI. 
2. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh Kebijakan dividen terhadap nilai 
perusahaan yang terdaftar di BEI. 
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3. Untuk mengetahui bagaimana pengaruh profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan yang terdaftar di BEI. 
 
Manfaat Penelitian 
1. Manfaat teoritis 
penelitian ini diharapkan dapat memberi informasi dan dapat memberikan 
manfaat dan pengembangan ilmu pengetahuan sehingga diharapkan untuk 
menambah referensi yang telah ada bagi penelitian selanjutnya. 
2. Bagi praktis 
Dapat memberikan manfaat bagi perusahaan untuk dijadikan bahan 
pertimbangan dalam pengambilan keputusan manajemen keuangan 
perusahaan 
TINJAUAN TEORI 
 
Nilai Perusahaan  
Nilai perusahaan ialah suatu keterkaitan nilai saham yang memproses investor 
terhadap keberhasilan perusahaan. Jika nilai saham tinggi akan menciptakan 
kenaikan nilai perusahaan, dan kepercayaan pasar juga akan tinggi tidak hanya 
untuk kinerja perusahaan sekarang tetapi juga pada harapan perusahaan di periode 
yang mendatang. 
Kebijakan Hutang  
“Kebijakan hutang adalah segala jenis hutang yang dibuat atau diciptakan 
oleh perusahaan baik hutang lancar maupun hutang jangka panjang (Nasser dan 
Firlano, 2006)”. 
Kebijakan Dividen  
 Kebijakan dividen ialah suatu kebijakan pihak manajemen perusahaan 
bahwa dividen yang diperoleh akan dibagikan kepada para pemegang saham atau 
akan ditahan untuk menambah pembiayaan investasi atau ditahan untuk modal 
dimasa yang akan mendatang.  
 (Mardani dan Indrawati 2018) Menyatakan “dalam perusahaan keuangan 
Indonesia, kepemilikan orang dalam sangat rendah. ini menyebutkan manajer 
enggan melakukan pembayaran dividen. Secara statistik hanya 27 perusahaan 
keuangan yang membayar dividen sepanjang 2014 – 2016 dan 79 perusahaan 
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Inodensia. Hasil ini sejalan dengan 
Crutchley dan Hansen (1989) yang menyatakan bahwa peningkatan presentase 
kepemilikan saham oleh manajer, akan membuat manajer termotivasi untuk 
meningkatkan kinerja dan lebih bertanggung jawab meningkatkan kinerja dan 
lebih bertanggung jawab meningkatkan kekayaan pemegang saham melalui 
pembayaran dividen”. 
 
Profitabilitas  
 “Yunita (2011) menyatakan bahwa profitabilitas merupakan tingkat 
keuntungan bersih yang mampu diraih oleh perusahaan pada saat menjalankan 
operasinya”. Dalam penelitian ini rasio profitabilitas menggunakan indikator 
return on asset (ROA). 
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Kerangka Konsep Pemikiran 
 
  
 
  
  
 
 
 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Gambar 1.1 Kerangka Konseptual 
 
 
 
Hipotesis : 
H1 :  Kebijakan Hutang berpengaruh positif terhadap Nilai perusahaan 
H2 :  Kebijakan Dividen berpengaruh positif terhadap Nilai perusahaan 
H3 :  Profitabilitas berpengaruh positif terhadap Nilai perusahaan 
 
 
 
  
METODE PENELITIAN 
Populasi dan Sampel 
Didalam penelitian ini populasi yang dipilih, yaitu seluruh perusahaan Real Estate 
yang terdaftar di BEI pada tahun 2015 - 2017, sedangkan sampel dipilih dengan 
teknik purposive sampling. Kriteria pengambilan sampel yaitu 1) perusahaan Real 
Estate yang terdaftar di BEI tahun 2015 – 2017. 2) Perusahaan yang membagikan 
dividen pada tahun 2015 - 2017. 3) perusahaan yang menjadi sampel telah 
menerbitkan laporan keuangan pada tahun 2015 – 2017. 
 
Kebijakan Dividen 
Profitabilitas 
Nilai Perusahaan 
Kebijakan Hutang 
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Definisi dan Operasional Variabel 
Definisi operasional variabel adalah penentu construct sehingga menjadi variabel 
yang dapat diukur (Indriantoro dan Supomo, 2014:69)  
Variabel yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Variabel dependen  
 Variabel terikat (dependent variabel) sebagai tipe variabel yang dipengaruhi 
oleh variabel bebas Menurut Supomo dan Indriantoro (2014:63). Variabel 
terikat dalam penelitian ini adalah Nilai Perusahaan. 
2. Variabel independen  
Menurut sanusi (2011:50), Variabel bebas adalah variabel yang mempengaruhi 
variabel yang lain: 
a. Kebijakan Hutang 
 Kebijakan Hutang ialah suatu keputusan yang diperoleh dari pihak 
manajemen perusahaan untuk mendanai aktivitas operasional perusahaan 
dengan menggunakan modal yang berasal dari hutang. Dapat dihitung 
dengan rumus: 
 
     Total Hutang 
Debt to Equity Ratio = 
                     Total Ekuitas  
b. Kebijakan Dividen  
Kebijakan dividen merupakan kebijakan yang diambil oleh pihak 
manajemen perusahaan untuk mengambil keputusan bahwa sebagian 
keuntungan perusahaan akan dibagikan kepada pihak pemegang saham. 
dapat dihitung dengan rumus: 
 
    Dividen Per Saham 
 DPR = 
             Laba Per Lembar Saham 
     
c. Profitabilitas. 
 Profitabilitas adalah kemampuan suatu perusahaan untuk memperoleh laba dari 
aktivitas operasinya yang dihasilkan dari kegiatan usahanya selama periode 
tertentu. dapat dihitung dengan rumus: 
 
     Laba Bersih setelah pajak  
 Return on Equity = 
        Total Modal Sendiri  
Metode Analisis Data 
1. Uji Normalitas 
“Uji Normalitas dilakukan untuk menguji apakah model regresi, variabel 
bebas dan variabel terikat memiliki distribusi normal atau tidak. Untuk 
mengetahi data tersebut berdistribusi normal atau tidak maka digunakan 
metode Kolmogrov – Smirnov, dengan menggunakan keputusan uji 
normalitas yaitu: 
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a. jika nilai signifikansi > 0,05 maka H0 diterima atau data yang ada 
terdistribusi normal. 
b. jika nilai signfikansi < 0,05 maka H0 ditolak atau terdistribusi tidak 
normal”. 
2. Asumsi Klasik 
a. Uji Multikoliniearitas 
“Untuk menguji adanya multikolinieritas dapat dilihat dari nilai VIF 
(Variance Internal Factor). Apabila nilai VIF lebih besar dari 10, maka 
variabel tersebut terjadi multikolinieritas, dengan variabel bebas lainnya, 
Sedangkan apabila nilai VIF lebih kecil dari 10, maka variabel tersebut 
tidak terjadi multikolinieritas”. (Priyanto, 2012:151) 
b. Uji Heterokedastisitas 
“Uji heterokedastisitas digunakan untuk mengetahui apakah dalam sebuah 
model regresi terjadi ketidaksamaan varians dari residual antara satu 
observasi ke observasi lain. Jika pengamatan ke pengamatan lain berbeda 
maka disebut heterokedastisitas (Gujarati 2007:82). Apabila Uji Park 
memiliki nilai signifikansi > 0.05 maka data tidak terdapat 
heterokedastisitas”. 
c. Uji Autokorelasi 
“Uji Autokorelasi merupakan adanya korelasi di antara anggota observasi 
yang diurut menurut waktu (seperti deret berkala) atau ruang (seperti data 
lintas sektoral) Gujarati (2007:112). Dalam penelitian ini uji statistik yang 
digunakan adalah uji statistik Durbin-Watson d Test. Uji ini dilakukan 
dengan membandingkan nilai statistik DW yang dihitung dengan nilai batas 
atas (DWu) dan nilai batas bawah (DWL) dari tabel Durbin-Watson”. 
 
Tabel 1 
Kriteria Pengambilan Keputusan Uji Autokorelasi 
Hipotesis Nol (Ho) Keputusan Jika 
Tidak ada otokorelasi 
positif 
Tolak 0 < d < dL 
Tidak ada otokorelasi 
positif 
Tidak ada 
keputusan 
dL ≤ d ≤ dU 
Tidak ada otokorelasi 
negatif  
Tolak 4 - dL < d < 4 
Tidak ada otokorelasi 
negatif  
Tidak ada 
keputusan 
4 - dU ≤ d ≤ 4 - dL 
Tidak ada otokorelasi 
positif /negatif 
Jangan tolak dU < d < 4 - dU 
 
2. Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis uji regresi linear berganda digunakan untuk meramalkan suatu 
variabel terikat (dependent variable) yaitu Nilai perusahaan Dan berdasarkan 
tiga variabel bebas (independent variable) (kebijakan Hutang, Kebijakan 
Dividen dan profitabilitas). 
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Maka model persamaan untuk variabel tersebut adalah sebagai berikut ini: 
 
Y = β0 + β1Hutang + β2Dividen + β3Profitabilitas + e 
 
Keterangan: 
Y: Nilai Perusahaan 
α: Konstanta 
β: Koefisien regresi 
X: Kebijakan Hutang 
X2: Kebijakan Dividen 
X3: Profitabilitas 
e: Error term 
a. Uji t 
Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara 
parsial terhadap variabel dependen. Hasil dari uji t bisa dilakukan dengan 
membandingkan nilai thitung dengan ttabel dengan nilai probabilitas sebesar 
0,05. Kriteria pengujian sebagai berikut: 
1. Apabila nilai signifikansi nilai t < 0,05 maka Ho ditolak (atau H1 
diterima). Maka, variabel independen berpengaruh terhadap variabel 
dependen. 
2. Apabila nilai signifikansi nilai t > 0,05 maka Ho diterima (atau H1 
ditolak). Maka, variabel independen tidak berpengaruh terhadap variabel 
dependen. 
 
 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
1. Uji Normalitas 
              Tabel 2 
              Hasil Uji Normalitas 
                 One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 RESIDUAL 
N 19 
Normal Parameters(a,b) Mean .0000 
  Std. Deviation 5.04484 
Most Extreme 
Differences 
Absolute 
.188 
  Positive .188 
  Negative -.104 
Kolmogorov-Smirnov Z .819 
Asymp. Sig. (2-tailed) .514 
Sumber : Hasil output SPSS yang diolah,2018 
Berdasarkan tabel 2 diketahui hasil Uji Kolmogorov Smirnov yang 
digunakan untuk pengujian normalitas data diperoleh nilai signifikan 
Asymp. Sig (2-tailed) sebesar 0.514 yang artinya lebih besar dari batas 
signifikan yaitu 0.05. Sehingga dapat diperoleh kesimpulan bahwa data 
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yang digunakan dalam penelitian memiliki distribusi normal dan uji 
normalitas terpenuhi.   
2. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Multikoliniearitas 
                   Tabel 3 
                                              Hasil Uji Multikoliniaritas 
Model   Collinearity Statistics 
    Tolerance VIF 
1 (Constant)     
  X1 .268 3.725 
  X2 .624 1.602 
  X3 .253 3.955 
                   Sumber : Hasil output SPSS yang diolah,2018 
 
Dari ketiga variabel independen yang digunakan dalam penelitian dapat 
diketahui bahwa semua variabel terbebas dari masalah multikoliniaritas 
karena nilai VIF masing-masing variabel independen kurang dari 10. 
 
 
 
b. Uji Heterokesdastisitas 
Tabel 4 
Hasil Uji Heterokesdastisitas 
Model   
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients T Sig. 
    B Std. Error Beta     
1 (Constant) 5.711 1.261   4.530 .000 
  X1 -.005 .021 -.112 -.253 .803 
  X2 -7.354 7.405 -.288 -.993 .336 
  X3 -.087 .125 -.317 -.695 .498 
Sumber: Hasil output SPSS yang diolah,2018 
Berdasarkan tabel 4 diketahui hasil uji heterokesdastisitas sebagai 
berikut: 
a) Pada variabel independen Kebijakan Hutang diketahui bahwa nilai 
signifikannya sebesar 0.803 > 0.05 yang artinya berdasarkan kriteria 
uji Park maka H0 diterima dan H1 ditolak sehingga dapat 
disimpulkan bahwa model regresi tidak terdapat gejala 
heterokesdastisitas. 
b) Pada variabel independen Kebijakan Dividen diketahui bahwa nilai 
signifikannya sebesar 0.336 > 0.05 yang artinya berdasarkan uji Park 
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maka H0 diterima dan H1 ditolak sehingga dapat disimpulkan bahwa 
model regresi tidak terdapat gejala heterokesdastisitas. 
c) Pada variabel independen Profitabilitas diketahui bahwa nilai 
signifikannya sebesar 0.498 > 0.05 yang artinya berdasarkan uji Park 
maka H0 diterima dan H1 ditolak sehingga dapat disimpulkan bahwa 
model regresi tidak terdapat gejala heterokesdastisitas. 
 
c. Uji Autokorelasi 
Tabel 5  
    Hasil Uji Autokorelasi 
Model R 
R 
Square 
Adjusted 
R Square 
Std. Error 
of the 
Estimate 
Durbin-
Watson 
1 
.433
(a) .187 .025 5.52635 1.845 
 
Berdasarkan tabel 5 bahwa diketahui nilai Durbin Watson adalah 1.845 
sedangkan nilai tabel Durbin Watson yang memiliki N = 19 dan k = 3 
memiliki nilai dL =0.9666 dan nilai dU = 1,6851. Hasil uji autokorelasi 
dalam penelitian ini menunjukkan bahwa nilai dW berada pada posisi 
diantara dU =1.6851 dan 4-dU = 2,3149. Sehingga dapat diputuskan bahwa 
hipotesis diterima dan data tidak terdapat autokorelasi. 
3. Analisis Regresi Linier Berganda 
Tabel 6 
Hasil Uji Regresi Linier Berganda 
Model   
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 6.843 2.592   2.641 .019 
X1 -.063 .042 -.667 -1.486 .158 
X2 24.886 15.222 .482 1.635 .123 
X3 .287 .258 .516 1.114 .283 
Sumber: Hasil output SPSS yang diolah,2018 
Dari hasil perhitungan dengan menggunakan bantuan program komputer 
SPSS. 14.  Maka dapat diperoleh persamaan regresi sebagai berikut: 
 
 Y= 6.843 - 0.063 X1 + 24.886 X2 + 0.287 X3 
 
Interpretasi dari model persamaan regresi linier berganda tersebut adalah: 
1. “Nilai konstanta (α) yaitu 6,843 menunjukkan bahwa jika X1 
(Kebijakan Hutang), X2 (Kebijakan Dividen), X3 (Profitabilitas) 
nilainya adalah 0, Maka Y (Nilai Perusahaan) akan bernilai 6,843”.  
2. “Koefisien regresi linier berganda untuk variabel X1 (Kebijakan 
Hutang) adalah sebesar -0,063 menunjukkan bahwa apabila variabel X1 
 
e – Jurnal Riset ManajemenPRODI MANAJEMEN 
  Fakultas Ekonomi Unisma 
website : www.fe.unisma.ac.id (email : e.jrm.feunisma@gmail.com) 
  
118 
 
A9 
A10 
A11 
A12 
A1 
A2 
A3 
A4 
A5 
A6 
A7 
A8 
(Kebijakan Hutang) mengalami kenaikan Rp 1, maka Y (Nilai 
Perusahaan) akan mengalami penurunan sebesar -0,063 dengan asumsi 
variabel lainnya dianggap konstan”. 
3. Koefisien regresi linier berganda untuk variabel X2 (Kebijakan 
Dividen) adalah sebesar 24,886 menunjukkan bahwa apabila variabel 
X2 (Kebijakan Dividen) mengalami kenaikan Rp 1, maka Y (Nilai 
Perusahaan) akan mengalami kenaikan sebesar 24,886 dengan asumsi 
variabel lainnya dianggap konstan. 
4. Koefisien regresi linier berganda untuk variabel X3 (Profitabilitas) 
adalah sebesar 0,287 menunjukkan bahwa apabila variabel X3 
(Profitabilitas) mengalami kenaikan Rp 1, maka Y (Nilai Perusahaan) 
akan mengalami kenaikan sebesar 0,287 dengan asumsi variabel 
lainnya dianggap konstan. 
a. Uji t 
Hasil Uji t dapat diketahui berdasarkan tabel 6, sehingga dapat di 
interpretasikan sebagai berikut ini: 
1. “Uji t terhadap variabel kebijakan hutang (X1) diperoleh nilai thitang 
sebesar -1,486 dengan tingkat signifikan t sebesar 0,158 karena t lebih 
besar dari 5% (0,158 > 0,05), sehingga secara parsial variabel 
kebijakan hutang (X1) memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap Nilai Perusahaan (Y)”. 
2. Uji t terhadap variabel kebijakan dividen (X2) diperoleh nilai thitang 
sebesar 1,635 dengan tingkat signifikan t sebesar 0,123 karena t lebih 
besar dari 5% (0,123 > 0,05) Sehingga secara parsial variabel 
kebijakan dividen (X2) memiliki pengaruh positif dan signifikan 
terhadap Nilai Perusahaan (Y).  
3. Uji t terhadap variabel Profitabilitas (X3) diperoleh nilai thitang sebesar 
1,114 dengan tingkat signifikan t sebesar 0,283 karena t lebih besar 
dari 5% (0,283 > 0,05) Sehingga secara parsial variabel profitabilitas 
(X3) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Nilai 
Perusahaan (Y).  
 
IMPLIKASI 
1. Pengaruh Kebijakan hutang Terhadap Nilai Perusahaan 
 Dari hasil pengujian hipotesis diatas menunjukkan variabel 
Kebijakan Hutang (X1) diperoleh koefisien regresi sebesar -0,063 dengan t 
hitung sebesar -1,486 dengan tingkat signifikan 0,158. Karena nilai 
signifikan t lebih besar dari 5% (0,158 > 0,05), maka secara parsial 
Kebijakan Hutang (X1) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan (Y) yang artinya H1 ditolak.  
 Dari hasil penelitian ini membuktikan bahwa kebijakan hutang 
memiliki pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Artinya, bahwa 
semakin tinggi hutang maka akan memungkinkan terjadinya financial 
distress sehingga nilai perusahaan menurun. Hasil penelitian ini sesuai 
dengan pernyataan Sujoko dan Ugy Soebiantoro (2007) menunjukkan 
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kebijakan hutang berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. 
2. Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan 
 Dari hasil pengujian hipotesis diatas menunjukkan variabel 
Kebijakan Dividen (X2) diperoleh koefisien regresi sebesar 24,886 dengan 
t hitung sebesar 1,635 dengan tingkat signifikan 0,123. Karena nilai 
signifikan t lebih besar dari 0,05 (0,123 > 0,05), maka secara parsial 
Kebijakan Dividen (X2) berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan (Y) yang artinya H1 diterima. 
     Dari hasil penelitian ini membuktikan bahwa kebijakan dividen 
memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Artinya, peningkatan 
pembagian dividen dalam perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan 
itu dan begitu juga sebaliknya. Hasil penelitian ini mendukung penelitian 
terdahulu yang didukung oleh Ningrum (2006). Namun penelitian ini 
bertentangan dengan penelitiannya Shabrina (2014) dan Fatmala (2016). 
 
 
3. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan 
 Dari hasil pengujian hipotesis diatas menunjukkan variabel 
Profitabilitas (X3) diperoleh koefisien regresi sebesar 0,287 dengan t 
hitung sebesar 1,114 dengan tingkat signifikan 0,283. Karena nilai 
signifikan t lebih besar dari 0,05 (0,283 > 0,05), maka secara parsial 
Profitabilitas (X3) berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap Nilai 
Perusahaan (Y) yang artinya H1 diterima. 
     Hasil penelitian ini membuktikan bahwa profitabilitas memiliki 
pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Artinya, peningkatan dalam 
menghasilkan laba dalam perusahaan akan meningkatkan nilai perusahaan 
itu dan begitu juga sebaliknya. Hasil penelitian ini sesuai dengan Fatmala 
(2016), Analisa (2011) dan Jusriani (2013). 
 
SIMPULAN DAN SARAN 
Simpulan  
Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan maka dapat disimpulkan sebagai 
berikut ini: 
1. Kebijakan Hutang memiliki pengaruh negatif tidak signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan pada perusahaan Real Estate yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia periode 2015 – 2017. 
2. Kebijakan Dividen memiliki pengaruh positif tidak signifikan terhadap 
Nilai Perusahaan pada perusahaan Real Estate yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia periode 2015 – 2017. 
3. Profitabilitas memiliki pengaruh positif tidak signifikan terhadap Nilai 
Perusahaan pada perusahaan Real Estate yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2015 – 2017. 
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Keterbatasan Penelitian 
Didalam penelitian ini masih terdapat beberapa keterbatasan yang dapat 
dipertimbangkan untuk penelitian selanjutnya: 
1. Periode dalam penelitian ini hanya dilakukan selama periode 2015 – 2017. 
2. Penelitian ini memiliki tiga variabel yaitu Kebijakan Hutang, Kebijakan 
Dividen dan Profitabilitas. Sehingga masih ada banyak variabel – variabel 
lainnya yang belum digunakan dalam penelitian ini untuk mengetahui nilai 
perusahaan.  
3. Jumlah perusahaan dalam sampel penelitian ini berjumlah 11 perusahaan 
yang belum memenuhi sampel untuk mengeluarkan Dividen secara 
keseluruhan. 
 
 
 
 
Saran  
Berdasarkan penelitian yang telah dilakukan masih banyak kekurangan 
yang perlu diperbaiki agar penelitian yang berikutnya menjadi lebih baik dari 
penelitian ini. Saran yang bisa dipertimbangkan untuk penelitian yang 
selanjutnya adalah: 
1. Bagi Perusahaan  
Penelitian atas prestasi dari suatu perusahaan dapat diukur dari 
kemampuan perusahaan tersebut dalam memperoleh laba serta mengelolanya. 
Sehingga, seharusnya perusahaan lebih mampu untuk meningkatkan kinerja 
perusahaan agar dapat mencapai kebutuhan dalam meningkatkan nilai 
perusahaan. 
2. Bagi para peneliti selanjutnya  
1) Menggunakan populasi dan sampel yang lebih banyak dan 
menambahkan periode penelitian yang lebih banyak, agar hasil dapat 
lebih signifikan. 
2) Menambahkan variabel dalam penelitian yang akan berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
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